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go e  me   ow e  i s i u io s,   e  a io a 
Sa i gs  a k a     e  a io a  Gi o, w ic 
o e a e    oug    e   i is   os  o  ice.   e
 a io a  Sa i gs  a k   o i es a sa i gs  e 
 ic e w i e   e Gi o   o i es a  a  e  a i e  o
  e  ayme  s mec a ism o    e c ea i g ouse
 a ks.  ei  e  o    ese i s i u io s e gages i 
 oa  o igi a io s.
C  p t t v   nv r n  nt.   e   i is   i 
 a cia  sys em  is  ays a     e  a  ma ks o  a
 ig   o igo o y. As i  ica e  i   a  e  , a 
u  e   ou   es ima e o    e  i e  i m co ce  
  a io   a io is     e ce  . As  o g as  o  
mo  gage s e  i g asse s o   ia i i ies a e  iewe 
as   e  e e a   ma ke ,   is es ima e is  o 
g ea  y a  ec e   y   e i c usio  o  e c usio 
o    e  ice se   e osi   ake s.   e  owe   ou  
es ima e o  y comes i  o   ay w e  a    o  
mo  gage  e  i g (s e  i g a    o eig  cu  
 e cy   o  e so s a    i ms  omici e  i    e
U i e  Ki g om is co si e e .
  e co c usio    a    e   i is   a ki g
sys em is  ig  y o igo o is ic is  u   e  su  
 o  e   y  i e a  i io a  o se  a io s co  
ce  i g   e  e a io  o  ma ke   a  ici a  s.
 i s ,   i is   i a cia  i s i u io s  a e a  o g
 is o y o  co  usi e ac i i y.   e c ea i g  a ks
es a  is e  a ca  e  i    e    0s w ic  u  i 
      es  ic e   ou s o  o e a io ,   o i i e 
 ayme   o  i  e es  o    a sac io  accou  s,
a    i e    e i  e es   ayme  s o   ema  
 e osi s?   ui  i g socie ies  a e a so es a  
 is e  ca  e  a  a geme  s   a   e    o kee 
  e i  e es   a es o   o    e osi s a   mo   
gages  e ow   ei  ma ke  c ea i g  e e s. Sec 
o  ,   e  ai u e o  ma y   i is   ouse o  s  o
 a e c ecki g accou  s a    i is   a ks (  e
ma o    o i e s o  suc  se  ices  is   ima  acie
e i e ce   a    e   ice o  c ecki g accou  
se  ices is e   eme y  ig . Somew e e  e wee 
 0 a    0  e ce   o    i is   ouse o  s  o  o 
 a e a c ecki g accou   as com a e  wi  
o  y 2   e ce   i    e U i e  S a es." A  
  oug    e c ea i g  a ks  co   o  o    e  ay 
me  s mec a ism is  o  a so u e, as we wi  
 iscuss  e ow,   ei   omi a    osi io  gi es
  em a ce  ai  amou   o  co   o  o e    ices
c a ge   y a  e  a i e su   ie s.   i  , w e e
o  e  su   ie s a e a  e  o com e e wi     e
c ea i g  a ks o  a mo e o   ess equa   oo i g,
  e c ea i g  a ks  ma ke  s a es  a e  a  e 
6	 E  n       r p  t v  s a   y.   e  a i  g ow   o   o  a k  i a  
cia  i s i u io s i    e   60s, a   i u a  e i 
 a ge  a    o   ei  agg essi e   ici g, was ma e
 ossi  e  y   ei  e c usio    om   e ca  e ."
 owe e , o igo o is ic   ici g co  i ue  e e 
a  e    e ca  e  was  o ma  y  is a  e   y   e
 a k o  E g a   i      .  e wee     0 a  
  80   e  o  o  c ea i g  a ks  s a e o  a  
 e osi s o   o  a k  esi e  s a    i ms i    e
 i a cia  sys em ( e i e   o i c u e  ui  i g
socie ies,  S s, a      s   e     om 6   e ce  
 o 4   e ce  , w i e  e osi s a  o  e   a ks,
   s, a    ui  i g socie ies  ose   om 2   e  
ce   o    e  o a   o  0  e ce  .  ou   ,  o eig 
 a ks  a e ma e s ea y i  oa s i    e co  o 
 a e  a ki g ma ke .  i a  y,   e e  a e  ee 
some a  em  s  y  o eig   a ki g o ga i a 
 io s  o  e e  a e   e  omes ic  e ai   a ki g
ma ke .
  e  um e s   ese  e  i   a  e 2 sug 
ges    a    i is   a ki g  as u  e go e a
mo es   eco ce   a io  si ce   e    0s.  e 
 wee       a     80   e  i e  i m co ce  
  a io   a io  e     om 84  o 68.   e ma o 
 ac o    omo i g   is  eco ce   a io  was   e
e   y o   o eig   a ks i  o   e co  o a e ma  
ke .   ese  igu es a so sugges    a    e me ge 
wa e o    e  a e   60s  em o a i y  e e se    e
 eco ce   a io    e  , i c easi g   e co ce  
  bl  2
  v  f r    n  ntr t  n r t   ,
   0   80
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   0 84 4  44 22  0  
     8  44    2  6    
   0 80 66    84   
     80  0 2  2  84  4
  60 8  6  24 26 8    
  6  86 66 2  2  8   4
   0 8     24 2  8   6
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         6 26 20 68   
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SOU CE:   rb rt    r  nd El z b th   n r    , " h    v l 
 p  nt  f   n  n  Str  t r     t r     n   v  C  ntr   ,"  n 
p bl  h d p p r,   d r l     rv    n   f Ch     ,   84.
  a io   a io  y 4  oi  s o e    e  e io 
  6     0.
M r  r p l   .   e  ig  y co ce   a e 
 a ki g s  uc u e o    e U i e  Ki g om is a
  o uc  o  ma y  as  me ge s.  egi  i g i 
  e  a  e   a   o    e      Ce  u y,   e
ama gama io  mo eme   was acce e a e   y
a   826 ac    a   e mi  e    e es a  is me  
o   oi   s ock  a ks a   ac s i   8 8 a    8  
  a   imi e  s a e o  e   ia i i y." A   eas   26
me ge s  a  occu  e   y    8, some     o 
w ic   a   ee  co summa e  i    e   ece i g
60 yea s.  es i e   e i  i ec  e cou ageme  
gi e   o   e me ge  mo eme    y  egis a io 
 a o i g  imi e   ia i i y  oi   s ock  a ki g,
  e go e  me    ei  e  ac i e y   omo e  o 
  o i i e  me ge s   io   o    8.
A   oug  co ce   was e   esse   y   e
  easu y Commi  ee o   a k Ama gama io s
i     8  ega  i g   e  o e  ia  a  e se e  ec s
o    e ama gama io    ocess—i c u i g  e 
 uce  com e i io , mo o o y, a   a  u   e 
s  i kage o  ca i a   o  e osi   a ios— i   e was
 o e  o  a     e   ocess.   e e we e 26 mo e
me ge s  e wee       a     24, a     e
 um e  o   a ks co  i ue   o  ec i e    oug 
  e ea  y  os  Wo    Wa  II yea s.
I  a  e ai e  a a ysis o    e ama  
gama io  mo eme   i  E g is   a ki g  u  
 is e  i    26,  ose   Sykes s  o g y c i ici e 
  e go e  me   s  ai u e  o  ake ac io   o   e 
 e     e mo eme     om  ea i g  o
mo o o y." A ou    e same  ime   e go e   
me   a o  e  a  o icy o   iscou agi g me ge s
 e wee   a ge  a ks. I   e  os ec  i  a  ea s
  a  mos  o    e  amage  a  a  ea y  ee 
 o e.   e  omi a io  o    i is   a ki g  y a
 ew  a ge  i ms  as i s  oo s i  me ge s   a  oc 
cu  e   u i g Wo    Wa  I. Mo eo e , as  .S.
Saye s  a e   o e , "Si ce    8 go e  me  s
 a e, i    e i  e es s o    ese  i g a equa e
com e i io ,  a  a se   e   o icy o    e e  i g
a y  u   e  me gi g o    e g ea   a ks . . .
  us, co ce   a io  i    i is   a ki g i  
c ease  o  y mo es  y o e    e  a   ce  u y
 o  owi g Wo    Wa  I.
 owe e , i    e mi    60s,   e
go e  me   s a  i u e  owa    a k me ge s
 ecame mo e  os i a  e. I    68,  a io a 
  o i cia  a   Wes mi is e   a ks me ge .
  is was  o  owe   y   e me ge  o   a io a 
Comme cia   a k o  Sco  a   wi     e  oya 
 a k o  Sco  a  .   is me ge  wa e e  e 
  d r l     rv    n   f Ch     	  wi     e acquisi io  o  Ma  i s  a k  y
 a c ays. Si ce   68, acquisi io    og ams
 a e  ee   i ec e  a  me c a    a ks,  is 
cou    ouses, a    i a ce com a ies  a  e 
  a   a ks.
B rr  r  t   ntr .   e e a e  i e  a  ie s o 
 a yi g im o  a ce co   o  i g  i ms wis i g
 o com e e wi     e   i is  c ea i g  a ks.
  ey a e:  es  ic io s o    o uc   i es,   e
  e e e  ia   a    ea me   a  o  e   e osi o s
o   ui  i g socie ies,  imi e  access  o c ea i g 
 ouse  aci i ies, co   o  o    e use o    e wo  s
" a k" a   " a ki g", a     e  e si y o    e
e is i g   a c   e wo ks.  es  ic io s o    e
ac i i ies o   ui  i g socie ies  ose   e mos 
im o  a    a  ie   o e   y i    i is   a ki g.
A   oug   ui  i g socie ies a e   e  ogica 
com e i o s o    e   i is  c ea i g  a ks,   ei 
i a i i y  o e gage i   o  mo  gage  e  i g
 o  o  y c oses   em ou  o  comme cia  a  
co sume   e  i g  u  a so makes i  mo e  i  i 
cu    o o  e    a sac io s se  ices si ce   i is 
c ecki g accou  s usua  y o  e  o e   a  s,
w ic  a e a  o m o   e  i g.  6
Co   o  o  c ea i g ouse a  a geme  s
a so   ese  s a sig i ica    a  ie   o e   y.
 o  mem e s wis i g  o c ea  c ecks ca   o
so o  y  y a  a gi g  o  c ea i g  aci i ies wi  
mem e s.   agme  a y e i e ce sugges s   a 
w e    i i eges a e  i a  y g a  e    ey a e o  
 e  accom a ie   y  es  ic io s co ce  i g   e
 ayme   o  i  e es  o    a sac io  accou  s,
  e  o a  amou   o  c ea i g   a  wi    e  a  
  e , a     e   ice o    e c ea i gs.  ake   o 
ge  e ,   ese  a  ie s  o e   y co   i u e  o   e
 ig   e e  o  co ce   a io  i    i is   a ki g
a    ei  o ce i s a  icom e i i e e  ec s.
   t   r  n 
  e Wes  Ge ma   i a cia _ ma ke  is
se  e   y  ou   y es o   e osi o y i s i u io s.
  e comme cia   a ki g sec o  is   e  a ges ,
accou  i g  o  a  a   o  a   asse s a   e osi o y
i s i u io s.   is sec o  is  omi a e   y   e
 ig  — eu sc e  a k,   es  e   a k, a  
Comme   a k—w ic  co   o  a ou  20  e  
ce   o  a   asse s a   e osi o y i s i u io s.
 owe e ,   e e a e 2   o  e  comme cia 
 a ks,   o  w ic   e   o e  $2.   i  io  i  as 
se s i    8 .  wo o    e  i e, wi   asse s o  $4 
 i  io  a   $ 8  i  io , a e  oug  y   e same
si e as Comme   a k   oug    ei    a c 
 e wo ks a e co ce   a e  i  sou  e  
Ge ma y. Comme cia   a ks  a e  a io wi e
  a c i g   i i eges.
S a kasse , s a e o  mu ici a  y ow e 
sa i gs  a ks, wi   a qua  e  o  a   asse s, a e
  e seco   mos  im o  a   g ou  o   e osi o y
i s i u io s.   e sa i gs  a ks   o i e a     e
same se  ices as   e comme cia   a ks a  
 a e  e e o e  a  e  e si e comme cia   e   
i g  usi ess   a  i c u es ma y  a ge  i ms.
U  ike comme cia   a ks, sa i gs  a ks may
  a c  o  y wi  i    e s a e, cou  y, o  ci y i 
w ic    ey a e o ga i e  a   ca  o    a c 
ou si e   e cou   y. O    e     sa i gs  a ks,
    a  asse s i  e cess o  $2.   i  io  i    8 .
A  a  i io a   48 sa i gs  a ks eac   e    e 
 wee  $400 mi  io  a   $2  i  io  i  asse s.
Mu ua  y ow e  c e i  coo e a i es a e a so
im o  a    a  ici a  s i    e Wes  Ge ma   i 
 a cia  ma ke , accou  i g  o  20  e ce   o 
a    a ki g sys em  ia i i ies a       e ce   o 
a    e  i g  o  o  a ks.
  e im o  a ce o    e  as  g ou  o   i 
 a cia  ma ke   a  ici a  s is   e mos   i  icu  
 o assess.   is g ou  is com ose  o    e   i  
 ee  ce   a  i s i u io s  o  sa i gs  a ks (o e
 o  eac  s a e , o  Gi o e   a e , a     e  i e
ce   a  i s i u io s  o  c e i  coo e a i es.
  ese i s i u io s we e se  u   o  ei  es  e cess
 u  s o    ei  mem e s a    o ac  as c ea i g
 ouses  o  Gi o sys ems.   ese i s i u io s a e
a  owe   o   a c  wi  i    ei   ome s a e o 
s a es a   may se  u   o eig    a c es. A   o 
  ese i s i u io s a e qui e  a ge— i e o    e  e 
 a ges  Wes  Ge ma   e osi o y i s i u io s  a  
i    is ca ego y.  ecause   e Gi o e   a e 
e gage i  sig i ica   amou  s o   e  i g a  
 aise a  a ge   o o  io  o    ei   u  s   om
 o  a k sou ces    oug    e  aki g o   e osi s,
  ey a e   ea e  as  a   o    e  a ki g sys em.
 owe e ,   e ce   a  i s i u io s  o  c e i  co 
o e a i es  o  o  e gage  ea i y i    ese ac 
 i i ies a   a e   e e o e e c u e .
   p t t v   nv r n  nt. Co si e a  e
co so i a io   ook   ace i  Ge ma   a ki g
ea  ie  i    is ce  u y as   e  um e  o    i a e
 a ki g  i ms  e     om o e  2,000 i    28  o
20  i    64 a     e  um e  o  o  ices  e o g 
i g  o   e  ig    ose s ea i y. °  owe e ,   e
Ge ma   a ki g sys em  emai s muc   ess
co ce   a e    a    e   i is  sys em. I  o  y
comme cia   a ks a e i c u e ,   e  i e  a ges 
accou    o  a ou      e ce   o  a    e osi s (see
8	    n     P r p  t v   a  e   . I c u i g   e sa i gs  a ks, c e i 
coo e a i es, a     e Gi o e   a e   e uces
  is  igu e  o 26  e ce  .   e  i e  i m co  
ce   a io   a io  as  ee   i  ua  y co s a  
   oug ou    e  os wa   e io ,  a yi g  e 
 wee  a mi imum o  24 a   a ma imum o  2 .
B rr  r  t   ntr .   e e a e  e a i e y  ew
 a  ie s  o e   y i  o  a ki g ac i i ies i 
Ge ma y.  o o e g ou  o  i s i u io s  as a
s  a g e o   o    e  ayme  s mec a ism, a  
  e e a e a so  o ma o    o uc   i e  e 
s  ic io s.   is  as  e mi  e    e sa i gs  a ks
a   c e i  coo e a i es  o se  e as a  e  a i es
 o   e comme cia   a ks a    e  s  o e   ai 
  e  owe  co ce   a io  o    e Wes  Ge ma 
 a ki g sys em  e a i e  o   a  o    e U i e 
Ki g om.
J p n
  e  a a ese  a ki g sys em  ea s a
s  iki g  esem  a ce  o   e Ge ma  sys em.
As i    e Ge ma  sys em, comme cia   a ks,
mu ua   oa   a ks (sogo  a ks , a   coo e  
a i e c e i  o ga i a io s (s i ki   a ks a  
c e i  coo e a i es  a e a   im o  a     o i e s
o   a ki g se  ices. Comme cia   a ks a e
 u   e  su  i i e  i  o  wo g ou s,   e    ci y
 a ks a     e 6   egio a   a ks. As o    8 ,
  e ci y  a ks  a ge  i  asse  si e   om $40
 i  io   o $8   i  io .
  e  a a ese comme cia   a ks  a e a
muc   a ge  s a e o    e ma ke   o   a ki g
se  ices   a   o Ge ma   a ks Ci y  a ks
accou    o  4   e ce   o   o a   oa s, 40  e ce  
o   o a    a sac io s  a a ces, a       e ce  
o   o a   ime  e osi s. I  Ge ma y, i  co   as ,
comme cia   a ks accou    o  o  y 2   e ce  
o  a    oa s,     e ce   o  a     a sac io s  a  
a ces, a       e ce   o  a    ime  e osi s.
 wo o  e  ca ego ies o   a ks,   e se e 
  us   a ks a      ee  o g  e m c e i   a ks,
we e omi  e    om   e a a ysis.   e   us 
com a ies we e e c u e   ecause a ma o i y
o    ei   usi ess is wi     us  accou  s, w i e
  e  o g  e m c e i   a ks we e e c u e   e 
cause   ey e gage   ima i y i   o g  e m  e   
i g a    aise mos  o    ei   u  s    oug    e
issua ce o   e e  u es.
  r  r  nd  ntr  p l   .   e  a a ese
 a ki g sys em e o  e  muc   a e    a    e
 a ki g sys ems o  Eu o e a    o    Ame ica.
As  a e as  868, mos   e  i g was  o e  y a  ew
 a ge me c a    ami ies. I    a  yea    e  i s 
"e c a ge  ouses" (Kawase  we e  o me  
  ese  o   acce  e   e osi s a   ma e  oa s.
I   8 2, a  e    e  ai u e o  se e a  e c a ge
 ouses,   e go e  me   a o is e    em i   a o 
o  a sys em o   a io a   a ks mo e e  a  e 
  a  o    e U i e  S a es.   owe e , co  i ue 
i   a io  a   a  um e  o   a k  ai u es  e   o
 isi  usio me   wi     e sys em, a    egis a io 
e ac e  i   8 6   o i e   o    e  isso u io  o 
  e  a io a   a ks o    ei  co  e sio  i  o
 oi   s ock  a ks. O       a io a   a ks,   2
co  i ue  i  o e a io  as  oi   s ock  a ks.
  e  o a   um e  o   a ks (comme cia , s e 
cia , a   sa i gs  a ks  i c ease    om  0  i 
 8    o a  eak o  2,    i    0 .
  e ea  e ,   e  a ki g sys em o   a a 
u  e we   a ma o  co so i a io  simi a   o
  a  e  e ie ce  i  mos  Eu o ea  cou   ies
se e a   eca es ea  ie . I    0  ca i a   e 
qui eme  s  o   o    ew a   e is i g  a ks
we e  aise ,  es  ic i g   e es a  is me   o 
sma    a ks a   e cou agi g ama gama io s.
  e ou   eak o  Wo    Wa  I ga e a  u   e 
 oos   o ama gama io s, a     0 comme cia 
 a ks we e a so  e   y me ge  i  si  yea s.
A  e    e  ai u e o      a ks  u i g   e c isis
o    2 ,   e   easu y ac i e y e cou age 
me ge s    oug  a mi is  a i e mea s. Cou 
  e  wi   a  i c easi g y  es  ic i e e   y  o  
icy,   is e cou ageme   o  me ge s  e uce    e
 um e  o  comme cia , s ecia , a   sa i gs
 a ks   om 2,28  i     8  o  , 6  i    28, o 
w ic   ,0   we e comme cia   a ks.   e e 
a  e ,   e  um e  o  comme cia   a ks  e    o
8 2 i     0,     i    40, a   24  i    4 .
 u i g Wo    Wa  II,   e ama gama io 
mo eme   was acce e a e  s a   y  y go e   
me   ac io s  ic a e , i   a ge  a  ,  y   e wa 
e  o  .    oug    e a so   io  o  sma  e 
 a ks   e  um e  o  comme cia   a ks was
 e uce  s a   y  o 6   y   e e   o    e wa .
A U.S. s y e a  i mo o o y  aw e ac e 
i    4  s owe    e ama gama io  mo eme   i 
 a a ese  a ki g a   a  owe    e  um e  o 
comme cia   a ks  o i c ease  o  8  y     .   
  e  aw was  e ise  a  e   a a   egai e  i s
 a io a  i  e e  e ce i      , a   si ce   e ,
  e  um e  o  o  i a y  a ks  as   o  e 
s ig   y,   om  8  o   .  u i g   is same  e 
 io , co ce   a io   as  e  e   o  ec ease.
 a a ese i s i u io s cu  e   y  ace se e e
 es  ic io s o   e  o o   a c i g.  o    e  is 
  d r l     rv    n   f Ch     	  ca  yea    8  84 eac  comme cia , sogo, o 
s i ki   a k is  e mi  e   o se  u  o e  ew
  a c . A    is w i i g comme cia   a ks a  
sogo  a ks may  ossess a   a c  a yw e e i 
 a a . S i ki   a ks a e  es  ic e   y   ei 
a  ic es o  i co  o a io   o a s eci ic ge 
og a  ic a ea. As a  esu  ,  ew  a io wi e
  a c i g sys ems mus   e  ui     ima i y
   oug  me ge s a     a c  acquisi io .
Sogo  a ks a   s i ki   a ks a so  ace
 es  ic io s o  w om   ey may  e    o. As o 
  82  usi ess  oa s  y sogo  a ks we e  e 
s  ic e   o cus ome s wi    ess   a   00 em 
  oyees a    ess   a  Y400 mi  io  i  ca i a .
S i ki   a ks a e  es  ic e   o  i ms wi    ess
  a   00 em  oyees a   Y200 mi  io . 20
   p t t v   nv r n  nt.   e  e a i e
 a e ess o    e  a k co so i a io  mo eme   i 
 a a ,  oge  e  wi     e  es  ic io s o   u   e 
ama gama io   u i g   e occu a io , u  
 ou  e  y  a  muc   o  o wi     e   ese  
s  uc u e o    e  a a ese  a ki g sys em. As
 a  e   i  ica es,   a  sys em is  y a y meas 
u e  e a i e y u co ce   a e .   e u  e  
 ou   es ima e o    e  i e  i m co ce   a io 
 a io is  2, w i e   e  owe   ou   es ima e is
22.    oug ou    e  os wa   e io   a a ese
 a ki g ma ke s  a e  e  e   o  ecome  ess
co ce   a e , as  e  ec e  i    e  ec i e o    e
 i e  i m co ce   a io   a io   om    i     0
 o 22 i    80.
  is  ec i e i  co ce   a io   e  ec s   i 
ma i y   e  ec easi g im o  a ce o    e ci y
 a ks as a g ou   a  e    a  a y sig i ica  
c a ges i    e  e a i e si es o    e  i e  a ges 
 a ks. I   ac ,    oug ou    e  e io  o    e
s u y   e  i e  a ges   a ks  a e  emai e 
mo e o   ess equa  i  si e.
U  o  u a e y,   e  a a ese   ac ice o 
 egu a i g  oa  a    e osi   a es so  is o  s   e
ma ke    a  i  is  i  icu    o make a y  e i i e
s a eme  s co ce  i g   e  eg ee o  com e i 
 io . S ou     ese  egu a io s  e  emo e , i 
is  ike y   a  co ce   a io  wou   i c ease si ce
sma  e  i e  icie    a ks wou    e  ess   o 
 ec e    om com e i io   y mo e e  icie    u 
 ess co  e ie   y  oca e   i a s. W i e   e e
 a e  ee  ma o  s i  s i    e  is  i u io  o 
 e osi s amo g  i  e e    y es o 
i s i u io s—o  e  a  i  ica io    a  ce  ai 
ma ke    aye s a e e e cisi g ma ke 
 owe —  ey seem  o  a e  esu  e    om i  e es 
 a e cei i gs a     e e is e ce o  a  a    ee
 os a  sa i gs sys em.
  n d 
I  Ca a a,  a ki g se  ices a e   o i e 
 y    ee ma o  g ou s o   i ms: c a  e e 
 a ks,   us  com a ies, a   coo e a i e c e i 
o ga i a io s. A    ese     e e a e    c a  
 e e   a ks,    o  w ic  a e Ca a ia  ow e .
Comme cia   a ki g is  omi a e   y  i e  a ge
Ca a ia  ow e   a ks w ose  e osi  si es i 
  8   a ge    om $ 4  i  io   o $6   i  io .
Ca a ia  comme cia   a ks   o i e a  u    i e
o   a ki g se  ices a   a e  e mi  e   o   a c 
 a io wi e.
  us  com a ies s ecia i e i  usi g  ime
 e osi s  o  u    o  i gs o  mo  gages a  
o  e   o g  e m secu i ies.   ey a e  o   e  
mi  e   o e gage i  comme cia   e  i g a  ,
a   oug    ey a e  e mi  e   o o  e    a s 
ac io s accou  s,   ey accou    o  o  y a sma  
 a   (a ou     e ce    o   o a   ia i i ies.
  e coo e a i e c e i  o ga i a io s—  e
c e i  u io s a     e caisses  o u ai es—a e
  e   i    o ce i  Ca a ia   a ki g.   ese
i s i u io s   ay a  im o  a    o e i    e  e ai 
e   o    e  a ki g ma ke ,   o i i g sig i  
ica   com e i io   o  a ks i    e   o isio  o 
  a sac io s accou  s a   co sume  c e i .
  a c i g  egu a io s  e e   o    e  ice si g
au  o i y.   us  com a ies may   a c   a 
 io wi e w i e c e i  u io s, w ic  a e
  o i cia  y c a  e e  i s i u io s, a e  e 
s  ic e   y   ei  c a  e s  o a ce  ai  ge 
og a  ic a ea, a ways wi  i    ei   ome
  o i ce.
   p t t v   nv r n  nt.   e Ca a ia 
 a ki g sys em  e  ese  s a   e   o    e   i is 
sys em o    e o e  a   a     e Ge ma  a  
 a a ese sys ems o    e o  e .  e ai   a ki g
 ea s some  esem  a ce  o   e Ge ma  a  
 a a ese sys ems, i    a    e e e e 
Ca a ia  ow e  c a  e e   a ks com e e
wi     us  com a ies, c e i  u io s, a   caisses
 o u ai es  o    a sac io s accou  s,  ime a  
sa i gs  e osi s, a   co sume   e  i g. As
 a  e   sugges s,   is segme   o    e ma ke  is
mo es  y co ce   a e . I  is es ima e    a    e
 i e  a ges  i s i u io s co   o   e wee   0 a  
60  e ce   o    e ma ke . W o esa e  a ki g
i  Ca a a mo e c ose y  esem  es   e   i is 
sys em. I    is segme   o    e ma ke ,   e
 0	 E  n       r p  t v  ma o    aye s a e   e     omes ica  y ow e 
 a ks a     e  o eig  ow e   a ks.  owe e ,
  us  com a ies   o i e im o  a   com e i io 
i    e co  o a e  ime  e osi  ma ke . I    e
w o esa e ma ke  i  is es ima e    a    e  i e
 a ges   a ks co   o  8   e ce   o  a   com 
me cia   e  i g a     a sac io s accou  s a  
 0  e ce   o  a    ime  e osi s.   ese co ce  
  a io   a ios sugges    a    e  e ai   a ki g
ma ke  is mo es  y com e i i e w i e   e
w o esa e ma ke  is a  ig   o igo o y.
  e  ime se ies  a a i   a  e 2   o i e
a goo   ic u e o    e  e e  o  co ce   a io  i 
Ca a ia   a ki g.    oug ou    e e  i e  e 
 io    e  i e  i m co ce   a io   a io  as  e 
mai e   e a i e y s ea y,  um i g a ou  
 e wee  a  ow o     a   a  ig  o  86. I c eases
i  co ce   a io  we e ge e a  y associa e  wi  
me ge s.
  e e is co si e a  e e i e ce   a    e
Ca a ia   a ke s Associa io   as  e  e   o
 u c io  as a ca  e ,  i i g ma imum  a es o 
 e osi s a   mi imum  a es o   oa s a   es 
 a  is i g commo   ee sc e u es.   ese  e 
s  ic io s  i  ua  y e imi a e    ice com e i io 
amo g   e c a  e e   a ks.
I    64,   e  e o   o    e  oya  Com 
missio  o   a ki g a    i a ce  ecomme  e 
swee i g c a ges i    e go e  me   s   ea  
me   o   a ki g, i c u i g "[A]  a  e  a i e
a   oac  [  a ]  ecog i es   e s  ea  o  com 
 e i io  a   seeks  o e cou age i ." 2    e
Ca a ia   a k Ac  o    6  i   o uce  a
 um e  o    o isio s  esig e   o i c ease
com e i io , i c u i g   e  emo a  o    e s a  
u o y cei i g o   oa   a es, au  o i a io   o 
comme cia   a ks  o  o   co  e  io a  mo   
gages, a     e   o i i io  o  co  usi e se  i g
o  i  e es   a es o   oa s a    e osi s.  ow 
e e , e e  a  e    e   o i i io  o    e ca  e  i 
  6    e e was  i   e c a ge i    ici g  e a  
io ,   esuma  y  ecause   e o igo o is ic s  uc 
 u e o    e i  us  y was u c a ge .
   oug ou    e  e io , Ca a ia  c a  e e 
 a ks  a e ma age   o a oi   ayi g i  e es 
o  co  o a e  ema    e osi s  es i e   e a  
se ce o  a y  ega    o i i io .
  r  r p l   . As i    e case o    e U i e 
Ki g om,   e  ig  y co ce   a e   a ki g
sys em o  Ca a a is i   a     e   o uc  o 
me ge s.   io   o   e  u   o    e ce  u y,
Ca a a  a  a  e y s  ic  me ge   o icy   a ks
wis i g  o me ge  a   o o  ai   e missio    om
 a  iame  . I    00   is   ocess was sim  i 
 ie , a    y    0   e e  a   ee  28  a k
me ge s. I    e  os wa   e io   u   e  co so  
i a io   e   o   e c ea io  o    e  o o  o 
 omi io   a k i      ,   e Ca a ia 
Im e ia   a k o  Comme ce i    6 , a     e
 a io a   a k o  Ca a a i      .   e
go e  me   s e cou ageme   o  me ge s, i 
co  u c io  wi    a io wi e   a c i g a  
  e mo e  es  ic i e c a  e i g  o icy,  e  e 
 o   o uce   e e   eme y  ig  co ce   a io 
o  Ca a ia  w o esa e  a ki g   a  e is s  o 
 ay."
B rr  r  t   ntr . W i e   e  a ki g s  uc 
 u e i  Ca a a s  o g y  esem  es   a  o    e
U i e  Ki g om,   e e a e some sig i ica  
 i  e e ces i    e  a u e o    e  a  ie s  o
e   y.   io   o   80,  a ks i  Ca a a seem  o
 a e  a  a s  a g e o   o    e c eck c ea i g
  ocess.   is was mai  ai e     oug    e
co   o   y   e Ca a ia   a ke s  Associa io 
o    e    c ea i g  ouses i  ma o  ci ies. 2 
 owe e , u  ike i    e U i e  Ki g om,  e
 o o e   a  s  ace sig i ica    a  ie s  o e   y.
  io   o   80,  omes ic c a  e s cou    e o  
 ai e  o  y  y a  Ac  o   a  iame  , a     e
g ow   o   o eig   a ks is s i    imi e   y  aw.
I  was a so ge e a  y ack ow e ge    a    e
e  ec i e ca i a   equi eme   se   y   e au  o  
i ies, w ic  e cee e    e s a u o y o e,  e 
 uce    e a   ac i e ess o   ew e   y.24  i a  y,
i  co   as   o   e U i e  Ki g om,   o uc 
 i e  es  ic io s  a e  o    aye  a  im o  a  
 o e i    ese  i g   e  e ai  ma ke  s a e o    e
c a  e e   a ks.
Si ce   80,  e  o o  omes ic e   y  as
 ee  ma e easie . C a  e s ca   ow  e o  
 ai e  wi  ou  a  Ac  o   a  iame  ,   us 
com a ies ca  o  ai  a  a k c a  e , o  e   i 
 a cia  i s i u io s a e  e mi  e   o es a  is 
 ew  a ks, a     o i cia  go e  me  s may
 o   u   o a qua  e  o  a  a k s s a es.   e
 e a a io  o  e   y  es  ai  s  as a  ea y  e   o
a su s a  ia  i c ease i    e  a e o  e   y.  e 
 wee  e ac me   a     e e   o    82,  i e  ew
 omes ic c a  e e   a ks  a e a  ea e ,  ais 
i g   e  o a    om     o  4. W i e   is i c ease
 as  o  ye   a  a sig i ica   im ac  o   e  
 o ma ce, i  is  ike y   a  o e    e e sui g
 eca es   e e  ec s o    e  ew  o icy wi    e
sig i ica  .Fr n  
I  ma y  es ec s,   e   e c   a ki g
sys em is a y ica  o    ose  ou   i  mos  Wes 
em cou   ies.  ecause o  a g ea e   eg ee o 
go e  me  a  i  e  e  io  i    e c e i  a  o 
ca io    ocess,   e   e c   a ki g s  uc u e
 e  ec s   e im ac  o   egu a io  muc  mo e,
a     e i   ue ces o  ma ke   o ces muc   ess,
  a  is   e case i    e o  e  cou   ies u  e 
co si e a io .   is i  e  e  io   as i c u e 
  e  a io a i a io  o   a ks accou  i g  o 
a ou   0  e ce   o   o a  comme cia   a k as 
se s as we   as a co scious go e  me  a   o icy
o   egu a i g   e  um e  a   si e  is  i u io 
o   a ks.
Si ce   4 ,   e c   a ks  a e  ee   i 
 i e  i  o    ee   oa  ca ego ies  o   u  oses
o   egu a io :  e osi  o  comme cia   a ks,
i  es me    a ks ( a ques   a  ai es , a     e
 a ks o  me ium  a    o g  e m c e i . I 
a  i io , a  um e  o    e coo e a i e
i s i u io s—  e  o u a   a ks ( a ques
 o u ai es  a   ag icu  u a   a ks (         d 
 r d t   r   l     n     i  ma y  a ki g ac i  
i ies, i c u i g   e o  e i g o    a sac io s ac 
cou  s. Co  ec i e y,   ese  i e  y es o 
i s i u io s a e k ow  as  a ks. A   o    em
com e e i    e s o    e m  e osi  a   c e i 
ma ke s. Some com e i io  is   o i e  i    e 
 e ai  ma ke   y   e sa i gs  a ks (caisses
  e a g e . U  i   ece   y,   ese i s i u io s
we e  imi e   o  aki g sa i gs  e osi s, w ic 
we e   e  i  es e   o    em  y   e Caisse
 a io a e   E a g e i  go e  me   secu i ies.
 owe e ,  egi  i g i    e  a e   60s,   e
 owe s o    e caisses   e a g e we e   oa  
e e . I    68,   ey  ega  o  e i g c ecki g
accou  s. I      ,   ey we e  e mi  e   o  e 
gi  o  e i g mo  gages a    e so a   oa s.   e
 e osi   a ks a e  omi a e   y   e    ee su  
 i o s o    e  a ge c e i  es a  is me  s
(e a  isseme  s  e c e i  , w ic  we e  a io  
a i e  i    46.  oge  e ,   ese    ee i s i 
 u io s mai  ai  mo e   a    00   a c es
   oug ou    a ce a   accou    o  o e  60
 e ce   o    e  o a  asse s o    e mo e   a  2 0
 e osi   a ks. I    8    e Socia is  go e   
me    a io a i e  mos  o    e  emai i g  a ks.
O  y  o eig  ow e   a ks a      sma    e 
gio a   a ks  emai  u  e    i a e co   o .2 
A so im o  a   as a sou ce o  c e i , a  
 ei  muc  mo e s ecia i e , a e   e ag icu  
 u a   a ks, o  caisses  e c e i  ag ico e.
 um e i g a ou  a  u   e ,   ey o e a e o e 
 ,000   a c es a    a e  o a  asse s equa   o
a mos  40  e ce   o    ose o    e  e osi   a ks.
Si ce   26,   ey  a e  ee  o ga i e  i  o a
si g e sys em u  e    e Caisse  a io a e  e
C e i  Ag ico e, w ic   ow  a ks amo g   e
wo    s  a ges   i a cia  i s i u io s. U  i   e 
ce   y,   ey s ecia i e  i  ag icu  u a  c e i 
a   o  ai e  o  y a ou  a   i   o    ei   u  s
   oug    e issue o   e osi s.  u    ey  a e
g ea  y e  a  e    ei  comme cia   e  i g a  
i  e  a io a  ac i i ies a   a e a ma o  su   ie 
o   ema    e osi  se  ices  o cus ome s i   u a 
a eas.  e ce,   e C e i  Ag ico e mus  c ea  y
 e i c u e  wi     a i io a   a ks i  a y
mea i g u   e i i io  o    e   o uc  ma ke .
   p t t v   nv r n  nt. As  a  e   i  i 
ca es,   e c   a ki g is  ig  y co ce   a e ,
wi   a  i e  i m co ce   a io   a io  a gi g
  om     o 80.   is was  o  a ways   e case.
  e  i s  ma o  co so i a io  occu  e   u i g
  e wa  yea s, w e  co ce   a io   ose a ou 
20  e ce  age  oi  s.   e seco   ma o   e io 
o  co ce   a io   egi  i    66 wi     e me ge 
o  Com  oi   a io a    Escom  e  e  a is a  
 a que  a io a   ou   e Comme ce e    
I  us  ie.   e me ge   i   i   e  o i c ease
co ce   a io  as measu e   y   e  i e  i m
co ce   a io   a io (w ic  ac ua  y  e    e 
 wee    6  a      0   u   a  a sig i ica  
im ac  o  co ce   a io  measu e  wi   a
 e  i  a   I  e . A mo e im o  a    ac o  i 
e   ai i g   e i c eases i  co ce   a io  a  e 
   0 a  ea s  o  a e  ee    e  a i  i  e  a 
g ow   o    e  ig    a ks.
  r  r p l   . U  e    e  owe s g a  e  i 
 y   e  a ki g Ac  o    4 ,   e Co sei   a 
 io a   u C e i  (C C  co   o  e  me ge s  e 
 wee   a ks. Ea  y o , i  ma e c ea  i s
 osi io    a  a  ig e   e e  o   a ki g co ce  
  a io  was  esi a  e.  e wee    46 a     64,
i  a   o e   0   a k me ge s. I    66,   e
C C  ook   e i i ia i e i  me gi g  a que
 a io a e  ou   e Comme ce e    I  us  ie wi  
Com  oi   a io a    Escom  e  e  a is,  e 
 uci g   e  um e  o   a ge  a io a i e   a ks
  om  ou   o    ee.   is  ecisio  was  ase  o 
  e  e ie s   a  g ea e  e  icie cy cou    e
ac ie e   y   e e imi a io  o  some  u  i 
ca io  i    a c es a    e  e  u i i a io  o 
equi me   a     a   a ge   usi ess  i ms
 2	 E  n       r p  t v   ee e   a ge   a ks  o mee    ei  c e i   ee s.
Mo e  ece   y,    e go e  me    as  egu   o
co so i a e ma y o    e  ew y  a io a i e 
 a ks. 26
B rr  r  t   ntr . A  e  i s c ea io  i    46,
o e o    e C C s  i s  ac io s was  o  ec a e a
mo a o ium o    e es a  is me   o   ew
  a c es w i e i  s u ie    e  ossi  e e  icie  
cies  o  e ac ie e     oug  c osi g some e is  
i g o es. I    4 , i  a  ou ce    a s  o
e imi a e  0  e ce   o    e   a c es a  ea y i 
e is e ce. E ce   w e e  oca  eco omic  ee 
cou    e c ea  y  emo s  a e  i  co  i ue   o
 e  e y  es  ic i e i  a   o i g  ew   a c es
u  i    6 .
A simi a  y  es  ic i e  o icy was  o  owe 
i  c a  e i g  ew  a ks. I  com i a io  wi  
  e  i e a  me ge   o icy,   is  esu  e  i  a  e 
c i e i    e  um e  o   a ks   om 444 i    46
 o 2 8 i     0.  owe e , a  e e sa  o   o icy
i    e  a e   60s  e mi  e  a  i c ease i    e
 um e  o   a ks  o  8  i    82.   e c  c e i 
co   o   ec  iques a so   aye  a  o e i  s a i g
  e s  uc u e o    e  a ki g ma ke .   e
  e c  e ca  eme    u c e i  a  em  e   o
co   o    e si e o    e  omes ic  a ki g sys em
 y  imi i g   e  a e o  g ow   o  eac   a k s
 o   o io. Suc  a s  a egy wou   c ea  y   ace
 imi s o    e  a e a  w ic  e   y cou    e uce
a  icom e i i e  e a io .   e   e c  e imi 
 a e    e e ca  eme   i    84.
L   l   r  t  tr  t r  
  e com a iso  o   a io a  ma ke 
s  uc u es  as  emo s  a e    a   a io wi e
  a c i g is co sis e   wi   a wi e  a ge o 
co ce   a io  a    e  a io a   e e ,  e e  i g
o    e  a u e o  o  e   egu a io s. A  u co  
ce   a e   a io a  ma ke  is co sis e   wi  ,
 u   ee   o  im  y, u co ce   a e   oca 
 a ki g ma ke s.  a  e     ese  s some e i 
 e ce co ce  i g   e  e a io s i   e wee   a 
 io wi e co ce   a io  a    oca  ma ke 
co ce   a io .
  e  ocus o    e  oca  ma ke  i c eases
  e  i  icu  y o    e a a ysis.  ecause i  i i  
ua   a k  e osi   a a a e  o  ge e a  y a ai  
a  e  o   oca  ma ke s, i  was  ecessa y  o use
  a c  o  ice co ce   a io   a ios.  a a o    e
 um e  a    is  i u io  o    a c  o  ices we e
o  ai e    om  a ke s  i ec o ies, ye  ow
 ages,  o eig   a k  egu a o s, a    o eig 
  a e associa io s.
  e  esu  s sugges    a  amo g cou   ies
wi    a io wi e   a c i g,  ig e   a io wi e
co ce   a io   a ios a e ge e a  y associa e 
wi    ig e   oca  ma ke  co ce   a io   a ios.
  e e a e  wo e ce  io s.
  e Ca a ia  co sume  ma ke   is  ays
a  e a i e y  ow  a io wi e co ce   a io  a  
 e a i e y  ig   oca  ma ke  co ce   a io .
  is  is a i y   o a  y occu s  ecause c e i 
u io s a e   e mos  im o  a    ayme  s sys em
a  e  a i e  o c a  e e   a ks. I  Ca a a,
c e i  u io  mem e s mus   e u i e   y a
commo   o  .   e e is e ce o    ese  o  s
wou   cu   ow  o    e  ee   o    a c es.
A simi a   is a i y  e wee   a io a  a  
 oca  ma ke  s  uc u e i  Wes  Ge ma y  esu  s
  om   e  o icy o  gi i g eac  sa i gs  a k a 
e c usi e  e  i o y. Co seque   y,   e e is  o
i  e  e e  a io  o  ma ke s    oug    a c i g,
a   eac  sa i gs  a k e  s u   ei g   e  i m
wi     e  a ges   um e  o    a c es i  i s
ma ke . O  e  i   as  wo o     ee  imes as
ma y   a c es as   e  e    a ges   a k.
I  o  e   o se a a e   e e  ec s o  e c u 
si e c a  e i g o  sa i gs  a ks   om   e e  ec s
o   a io wi e  a ki g,  y o  e ica   oca 
ma ke  s  uc u e measu es we e ca cu a e  as 
sumi g   a    e   a c es o  sa i gs  a ks we e
equa  y  i i e  amo g    ee i s i u io s.   e
a  us e   igu es a e muc  c ose   o   ose o e
wou   e  ec   o o se  e gi e    e  e e  o   a 
 io wi e co ce   a io  i  Ge ma y. Maki g
  is a  us me   i  us  a es   e  o e   aye   y
 es  ic i e c a  e i g  o icy i   e e mi i g  o 
ca  ma ke  s  uc u e.
A   oug    e   e ome o  is mos    o 
 ou ce  i  Wes  Ge ma y,  oca  ma ke s a e
a so sig i ica   y mo e co ce   a e    a    e
 a io a  ma ke  i    e o  e  cou   ies.   is
 e  ec s   e  ac    a , e e  wi  ou  s a u o y
 es  ic io s, mos   e osi o y i s i u io s  e    o
s ecia i e  o some  eg ee geog a  ica  y, a  
 e y  ew o    em a e  e  ese  e  u i o m y i 
 oca  ma ke s    oug ou    e cou   y.
  n l    n 
  e e  e ie ce o  o  e  ma o  i  us  ia 
cou   ies sugges s   a   a io wi e   a c i g
 y comme cia   a ks  ee   o   esu   i  a
 ig  y co ce   a e   a io a  ma ke   o   a k 
i g se  ices.   e ac ua  ou come  e e  s o 
  d r l     rv    n   f Ch     	     bl   
  v  f r  br n h   n  ntr t  n r t    f r   t   
 n th  Un t d St t    nd f v     ntr      th n t  n  d  br n h n 
  t  n l
  v  f r 	 f v  f r 
 r n h  	 br n h 	 d   nd d p   t
p r th    nd	   n  ntr t  n	   n  ntr t  n
  p l t  n	  f p p l t  n	 r t  	 r t  
C n d       r   l
2
    lt n   2,00  .24 .88 .8 
W nn p    60,8 4 . 4 .  
  n   v r 4 0, 88 . 8 .  
Un t d K n d   
 r  t l 4  , 00 .42 .   .  
M n h  t r 48 , 00 .46 .8 
C n d    n    r4
    lt n   2,00  .   .62 . 8
W nn p    60,8 4 .4  .  
  n   v r 4 0, 88 .   .  
W  t G r  n  
     ld rf 60 , 60 .4  .64 .26
K    l    ,4 0 .2  .64
S  rbr    n   8,88  .40 .68
W rzb r     , 46 .   .66
 r n  6
  rd   x 22 ,    .4  .6  .  
   n 4 6,  6 .28 .64
M r   ll    08,600 .   .  
   r   40,686 .   .68
  p th t   l
W  t G r  n 
     ld rf 60 , 60 .4  . 0
K    l    ,4 0 .2  . 6 .26
S  r   8,88  .40 .  
W rzb r     , 46 .   .6 
  p n 
K n z    40 ,  8 (.4    (. 4   .22
       2,086,  8 .2  .40
Un t d St t  
Atl nt    2, 00 .48 .   .  
Ind  n p l   6 4,600 .28 .86
  tt b r h 4 6,200 .4  . 2
S n       844,000 .2  .  
S  ttl  48 ,000 .4  .60
 
 r p rt  n  f br n h     n d b  th  f v   n t t t  n    th th  l r   t br n h n     t  .
2
In l d    h rt r d b n    nl .
 
In l d   b n    nd tr  t     v n   b n  .
4
I n l d     h rt r d b n  , tr  t    p n   ,  nd  r d t  n  n .
 
In l d   b n  , Sp r     n,    f     n,  nd   l  b n  n.
6
In l d   b n    nd        d p r n 
A   b v   x  pt th t Sp r      br n h         d t  b  d v d d    n  thr    n t t t  n .
8
In l d        r   l b n  ,      b n  ,  h n  n b n  , tr  t    p n   ,  nd l n  t r   r d t b n  .
 
   b r  f      b n  br n h     t   t d.
 0
In l d        r   l b n  ,   v n   b n  ,  nd   v n    nd l  n .          S IC  n  r d   v n   b n    nd   v n    nd
l  n   r  l      t v   n th  pr v    n  f b n  n    rv    ,    h   v n   b n   r S   br n h       v n 80%  f th      ht  f  
b n  br n h.
 4	 E  n       r p  t v  a  um e  o  o  e   egu a o y a   eco omic
 ac o s.
W e e go e  me    egu a io  makes
e   y  i  icu  ,  a io wi e co ce   a io  is
 ig . W e e e   y is  e a i e y   ee,  a io wi e
co ce   a io  is  e a i e y  ow. Mo eo e ,
  e e is a s  o g  e  e cy  o   oca  ma ke 
co ce   a io  i  cou   ies wi    a io wi e
  a c i g  o  a y  i ec  y wi   co ce   a io 
a    e  a io a   e e . I  co   as , i  cou   ies
w ic  g a   e c usi e geog a  ic   a c ises  o
ce  ai   y es o   e osi o y i s i u io s,  oca 
ma ke  co ce   a io  may  e  e a i e y  ig 
e e  w e   a io a  co ce   a io  is  ow. Wes 
Ge ma y is o e e am  e.
 is a i ies  e wee   a io a  a    oca 
co ce   a io  ca  a so occu  w e  ce  ai 
 y es o   e osi o y i s i u io s a e geog a   
ica  y  es  ic e . Wes  Ge ma y a    a a 
 o     o i e e am  es o    is,  u  a mo e e  
  eme o e is   e U i e  S a es, w e e  e 
s  ic io s o   o   i  e s a e a   i   as a e
  a c i g  o  yea s  a ka i e    e cou   y i  o
a  a ge  um e  o  semi au o omous  a ki g
 egio s. I  ge e a , geog a  ic  es  ic io s o 
  a c i g  e    o i c ease measu e  co ce  
  a io  wi  i    e  es  ic e  a ea a    ec ease
i  i   a ge  a eas, i.e.,   e  a io .
  e    ee cases w e e  a ki g is  e a 
 i e y u co ce   a e —Ge ma y,  a a , a  
  e  e ai  segme   o    e Ca a ia 
ma ke — a e  i e   i gs i  commo .  i s ,
some o    e  o  a k (a  , i   a a  s case,
 a k  com e i o s a e  o   e mi  e   o   a c 
 a io wi e. Seco  ,  o  a k i  e me ia ies
a e  o    o i i e    om e gagi g i   a k  ike
ac i i ies.   i  , i  is  ossi  e  o   e  o o e   y
 o occu , a   eas     oug    e  o ma io  o 
 o  a ks.  ou   ,   e  ayme  s sys em is  o 
u  e    e e c usi e co   o  o  a  ew i s i u io s.
 i   , si ce ma y o    e  o  a ks a e o ga  
i e  o  a mu ua  o  a coo e a i e  asis, a  a ge
 um e  o   i ms a e e su e  e e  w e   a k
me ge   o icy is  ai  y  i e a .
I    ese    ee cou   ies, ma y  o  a ks
 ace   a c i g  es  ic io s. I  is  ike y   a    e
 um e  o   i ms o e a i g is g ea e    a  i 
wou    a e  ee  i  ma ke   o ces we e gi e 
  ee  ei . W i e  emo i g   ese  es  ic io s
wou    o   ecessa i y i c ease co ce   a io ,
 e mi  i g c oss i  us  y me ge s wou  . O e
o    e   o  ems i    e U i e  Ki g om is   a 
  e c ea i g ouse  a ks  a e  ee   e mi  e 
 o e imi a e  o e  ia  com e i o s    oug    e
acquisi io  o  me c a    a ks a    i e  u  
c ase com a ies ( e osi   ake s s ecia i i g i 
co sume   i a ce .
Co  e se y,  a ki g a    e  a io a   e e 
seems  o  e mos  co ce   a e  w e  ge 
og a  ic e  a sio  is u  es  ic e , me ge   o  
icy is  i e a ,   o uc   i e  es  ic io s a e
im o  a  , a     e  ayme  s sys em is co  
  o  e   y a  ew  i ms.   e  i s   wo co  i io s
e is  i    e U i e  Ki g om,   a ce, a     e
w o esa e segme   o    e Ca a ia  ma ke ,
w i e   e   i   e is s o  y i    e U i e 
Ki g om. Mo e im o  a   y,   e   i is  e  
 e ie ce sugges s   a    e e imi a io  o   ega 
im e ime  s  o e   y  y  a ks may  o  su  ice
 o  eco ce   a e a  a  ea y co ce   a e 
ma ke .  eco ce   a io  wi    e im e e  i 
  e  ayme  s sys em is mo o o i e  a     o  
uc   i e  es  ic io s   e e   e is i g  o  a k
i  e me ia ies   om   o i i g ma y  a ki g
se  ices. A se     is c ucia   i k,  owe e ,
com  e e y   ee e   y ca   a i  y e o e   e
 osi io  o   omi a    i ms.   is occu  e  i 
  e Ca a ia   e ai  ma ke   e wee       a  
  6  wi     e  a i  g ow   o    e caisses
 o u ai es a     e c e i  u io s. I  a  ea s  o
 e occu  i g i    e Ca a ia  w o esa e ma ke 
i    e   80s wi  i    e  imi s es a  is e   y   e
s a u o y cei i g o  asse s o   o eig   a ks.
Me ge   o icy c ea  y   aye  a  im o  
 a    o e i  i c easi g   e co ce   a io  o   e 
sou ces i    e Ca a ia  w o esa e ma ke  as
we   as i    e U i e  Ki g om. I   o   cases,
se e a  com e i o s we e me ge  ou  o  e is  
e ce a  e    e i  us  y  a  a  ea y  ecome
co ce   a e . Simi a  y, i    a ce, w e e
  e ious y   e co ce   a io   e e   a   ee 
 owe    a  i  Ca a a a     e U i e 
Ki g om  u   ig e    a  i  Ge ma y o 
 a a , co ce   a io   ose s a   y a  e    46
as a co seque ce o  a  o icy   a   o    e 
s  ic e  e   y a   ac i e y e cou age  me ge s.
A  e e sa  o    a   o icy i    e  a e   60s  e 
 o a  em o a y  e e sa  o    e   e    owa  s
i c ease  co ce   a io .
  pl   t  n  f r  . . P l   
 egu a o y  i  e e ces i    e  i e cou  
  ies su  eye  ca   e summa i e  acco  i g  o
  e  ega   es  ic io s  ace   y    i   i s i u io s
a   comme cia   a ks.    i  s may  e su  ec 
 o   o uc   i e  es  ic io s,   a c i g  e 
s  ic io s, o   o  es  ic io s a  a  . Comme cia 
  d r l     rv    n   f Ch     	    a ks may  e su  ec   o c a  e i g o  g ow  
 es  ic io s,   a c i g  es  ic io s, o   o  e 
s  ic io s a  a  .   e co seque ces  o   a ki g
co ce   a io  o     ee   ausi  e  e egu a o y
sce a ios a e  iscusse   e ow.
El   n t n  b n  br n h n  r  tr  t  n 
A  o icy o   e mi  i g i  e s a e   a c  
i g  o  comme cia   a ks w i e  e ai i g ge 
og a  ic a     o uc   es  ic io s  o     i  s
wou    ike y e  ose   e U.S. w o esa e  a ki g
sec o   o   e so  s o  eco omic  o ces   a   a e
s a e   a ki g i    e U i e  Ki g om.
 owe e , u  ike i    e U i e  Ki g om,  ew
U.S. e   a  s wou    a e  i   e   o  em o  
 ai i g access  o   e  ayme  s sys em.   is
sugges s   a    e w o esa e  a ki g sec o  i 
  e U i e  S a es wou    ecome mo e co ce  
  a e    a    a  i  Ge ma y a    ess co ce  
  a e    a    a  i    e U i e  Ki g om.
A   oug    e   i is  e  e ie ce is use u 
i    e ic i g   e im ac  o  w o esa e ma ke s
o  a  emo a  o  comme cia   a k   a c i g
 es  ic io s,   e Ge ma  a    a a ese e am 
  es a e c ea  y mo e use u  i  a a y i g   e
im ac  o  suc  a  e o m o   e ai   a ki g.
Ame ica     i  s  a e  ece   y o  ai e  su  
s a  ia  co sume   e  i g  owe s as we   as   e
 ig    o o  e    a sac io s  y e accou  s.   ei 
  a c i g  es  ic io s a so  esem  e   ose o 
Ge ma  a    a a ese    i  s. Gi e    ese
 owe s, e imi a io  o  comme cia   a k
  a c i g  es  ic io s wou     o a  y  esu   i 
a  ig e   u  s i    e a i e y  ow  e e  o   a io a 
co ce   a io  i   e ai   a ki g.
U  i   ece   y o e wou    a e   e ic e 
  a    e e  ec s a    e  oca   e e  wou    e
mi e .  i   e e  ec  wou    e e  ec e  i  u  
co ce   a e  ma ke s, w i e i  some co ce  
  a e  ma ke s, ei  e  ac ua  o     ea e e 
e   y    oug    a c i g wou    imi    e a i i y
o  i  e me ia ies  o e e cise ma ke   owe . I 
o  e  co ce   a e  ma ke s, s a ia  e   y 
 e e  e ce s  a egies  esig e   o e   oi    e
im o  a ce o  co  e ie ce cos s—e.g.,   e sa  
u a io  o    e  oca  ma ke  wi  
  a c es—wou    a e ma e   is so   o   isci 
  i e  e a i e y i e  ec i e.  owe e ,   is
a a ysis ig o es  ece   a  a ces i  e ec  o ic
 a ki g.  y  es  oyi g   e im o  a ce o  s a 
 ia  e   y  e e  e ce s  a egies, s a e  A M
 e wo ks may g ea  y  aci i a e e   y a    e  o 
ca  ma ke   e e .
  b r l z n  b n  br n h n   nd
thr ft     t p   r 
A seco    ossi  e sce a io i  o  es   e
simu  a eous  e a a io  o   a k   a c i g  e 
s  ic io s a      i   asse   owe s. U  e    is
sce a io  o   co  o a e a    e ai  ma ke s
wou    e    o  u  ica e   e Ge ma  e  e i 
e ce.  owe e , i  is o ce agai  im o  a    o
kee  i  mi     a  i    e  a ge  U.S. ma ke ,
co ce   a io  wou     o a  y  e co si e a  y
 owe    a    a    e ai i g i  Ge ma y.
C  pl t      r ph    nd pr d  t
d r   l t  n
 i a  y, o e mig   co  em  a e w a 
wou    a  e  i  a    e osi   aki g i s i u io s
we e   ee    om   a c i g a     o uc   i e
 es  ic io s.  ecause  o cou   y  as e  e i 
e ce  suc  com  e e  e egu a io ,   is s u y
  o i es  o  i ec  i  o ma io  co ce  i g
ma ke   e a io  i    is case.  owe e , ge e  
a i i g   om   e  e  e cies  isce  e  a o e, i 
a  ea s  ike y   a   a io a  co ce   a io   e  
e s wou    ie somew e e  e wee    ose  esu   
i g   om   e  wo   ece i g sce a ios.
A   oug    e co so i a io  o     i   i s i u io s
  e ious y ke   se a a e  y   a c i g  e 
s  ic io s wou    e    o i c ease co ce   a io ,
  e e imi a io  o    o uc   es  ai  s wou   i  
c ease   e  um e  o  i s i u io s i c u e  i 
  e e  ec i e " a ki g" ma ke .   e  e  e  ec 
s ou    e a  e uc io  i  co ce   a io  a    e
 a io a   e e .   is e  ec  s ou    e e e  mo e
u am iguous a     o ou ce  a    e  oca 
ma ke   e e .
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